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e s t r u t u r a
são de im-
p o r t â n c i a
fundamental para o crescimen-
to econômico. Muitos desses se-
tores são de natureza essencial
e geram impactos positivos so-
bre o restante da economia,
quer através da redução de cus-
tos de natureza sistêmica, quer
formando expectativas positivas
para investimentos em outros
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e assessor da presidência
setores. Além disso, promovem o
desenvolvimento social, permi-
tindo a melhoria da qualidade de
vida e maior inclusão das popu-
lações de baixa renda.
Ao longo de 2006, o BNDES re-
alizou um levantamento dos ho-
rizontes de investimentos brasi-
leiros para o período 2007-2010.
Foram analisados 16 setores da
indústria e da infra-estrutura. O
objetivo deste informe é apre-
sentar os resultados obtidos para
os setores de infra-estrutura
analisados: energia elétrica, co-
municações, portos, ferrovias e
saneamento.1  Este Visão do De-
Visão do Desenvolvimento é uma publica-
ção da Secretaria de Assuntos Econômicos
(SAE), da Presidência do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econômico e Social. As opi-
niões deste informe são de responsabilidade
dos autores e não refletem necessariamente o







1 Em função de dificuldades em levantar informa-
ções, ficaram de fora do escopo da pesquisa setores
como: infra-estrutura urbana (transporte público,
abastecimento de água e esgoto) e rodovias.
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senvolvimento dá, assim, conti-
nuidade às análises feitas em
edições anteriores, de número 18
e 19, em que foram divulgados
resultados referentes à constru-
ção residencial e à indústria.
Os investimentos
mapeados na infra-estrutura
Os investimentos em infra-es-
trutura envolvem projetos de va-
lores elevados, cujos retornos
são de longo prazo de ma-
turação. Por esse motivo, sua
determinação depende de ex-
pec ta t i vas
quanto ao
compor t a -
mento futu-
ro de variá-
veis macroeconômicas, como a
renda nacional e os juros. Além
disso, envolvem setores que são
objeto de intensa regulação do
Estado e muitos de seus proje-
tos dependem de autorizações
ambientais. Em alguns casos, a
efetivação de investimentos pri-
vados fica na dependência de
investimentos complementares
do poder público.
São setores em que a expansão
da oferta deveria caminhar à
frente da demanda. Além disso,
os principais projetos são mui-
tas vezes indivisíveis. Isto deter-
mina comportamentos cíclicos
que afetam os investimentos
nesses setores. Como se pode ver
no Gráfico, esse é o caso de co-
municações e energia elétrica.
Enquanto em teles, os níveis
máximos foram alcançados no
início dos anos 2000, a expec-
tativa é que se assista, nos pró-
ximos anos, a uma aceleração
em energia elétrica.
Em 2005, a taxa de formação
bruta de capital fixo brasileira al-
cançou 19,9




por 2,2% do PIB, ou seja, pouco
mais de um décimo do investi-
mento total. Os setores pes-
quisados compuseram uma
amostra que, naquele mesmo
ano, respondeu por 68% de todo
o investimento em infra-estrutu-
ra, ou seja, 1,5% do PIB.
De acordo com os dados da
pesquisa, os projetos de infra-es-
trutura que podem ser efetivados
entre 2007 e 2010 montaram a
R$ 198 bilhões2  (ver Tabela).
Isto representa um aumento de
60% sobre os R$ 124 bilhões re-
alizados pelos mesmos setores,
entre 2002 e 2005, o que equi-
vale a um crescimento real de
10% ao ano.3
7
No final dos anos 90 as teles
lideraram os investimentos
em infra-estrutura...
2 A valores de 2006.
3 Os investimentos no período 2002 a 2005 foram
levantados a partir de informações sobre os projetos
apoiados pelo BNDES no período, dados de balanço de
empresas, Eletrobrás, Ministério de Minas e Energia,
Ministério das Cidades, Teleco, Telebrasil e ANTT.
mentos deve vir de empresas
privadas exportadoras e  de
logística, com forte geração de
caixa e bons indicadores de
lucratividade.
Os projetos de energia elétri-
ca têm grande importância em
termos de valor e de impacto
estratégico no longo prazo.
A efet ivação desses investi-
mentos está, muitas vezes, su-
jeita a eventuais adiamentos,
particularmente por questiona-
mentos de natureza ambiental.
Ass im,  d i f e rentemente  do
quadro que se identificou na
indústria (Ver Visão do Desen-
volvimento nº 19), os investi-
mentos  em in f ra -es t rutura
apresentam maior  r i sco  de
efetivação. Entre os principais
limitantes, já não se encon-
tram, como no passado, a es-
cassez de recursos de longo
prazo. Existem nesse momen-
to fundos públicos e privados
que podem ser atraídos para
esses projetos com relativa fa-
cilidade. Há dificuldades es-
pecíf icas apenas no que diz
respeito à mobilização de re-
cursos de origem fiscal. Os fa-
tores de risco de atraso mais
importantes hoje variam de
prob lemas  re lac ionados  ao
marco regulatório à incerteza
do ponto de vista ambiental.
Em relação aos setores ana-
lisados, pode-se destacar:
Energia elétrica
O s  p r o j e t o s  d e  e n e r g i a
e l é t r i c a  p a r a
2 0 0 7 - 2 0 1 0
m o n t a r a m  a
R$ 88 bi lhões.
Este valor  in-
c lui  R$ 48 bi-
lhões, para geração;  R$ 16
bi lhões,  para transmissão;
e R$ 24 bi lhões,  para dis-
tr ibuição.  É o  setor  mais
importante da infra-estru-
tura pelo porte de seus in-
v e s t i m e n t o s  e  p e l a  r e l e -
vância em termos de sus-
tentação do r i tmo de cresci-
mento da economia no lon-
go prazo.
O s  p r o j e t o s  d e  g e r a ç ã o
ident i f i cados  são  su f i c i en-
tes para atender à demanda
e s p e r a d a  d e
e n e r g i a  a t é
2 0 1 0 .  P a r a  o
s u p r i m e n t o
d o s  a n o s  s e -
guintes,  a im-
p l an tação  dos  p ro j e t o s  do
Rio Madeira torna-se essen-
cia l .  Um dos pr incipais  en-
traves à e fet ivação de inves-
t imentos no setor,  no entan-
to,  são as di f iculdades re la-
cionadas a quest ionamentos
ambienta is .
36
via permanente existente ou
construção de novos trechos.
Destacam-se a expansão da ma-
lha Norte-Sul e a nova ferrovia
de integração na Região Nordes-
te (Nova Transnordestina).
Saneamento
O montante de R$ 38 bilhões de
investimentos em saneamento,
no período de 2007 a 2010, foi
calculado a partir das necessi-
dades identificadas pelo Minis-
tério das Cidades para alcançar
a universalização dos serviços 
inc lu indo
a b a s t e c i -
mento de
água, esgo-
t a m e n t o
sanitár io ,
manejo de
águas pluviais e destinação de
resíduos sólidos  até 2024. A
ampliação dos investimentos no
setor vai também ao encontro da
Meta do Milênio que estabelece,
para até 2015, que 85,5% da po-
pulação passe a contar com sa-
neamento.
O principal entrave aos inves-
timentos em saneamento é a
ausência de uma legislação
que defina, de forma abran-
gente, a titularidade dos servi-
ços. A Constituição Federal
especif ica que o poder con-
cedente dos serviços de sane-
amento são os governos muni-
cipais. Isto, no entanto, gera
dificuldades quanto à presta-
ção desses serviços dentro de
uma região metropolitana ou
microrregião.4
Conclusão
O levantamento realizado para
o período 2007-2010 aponta








cações, portos, ferrovias e sane-
amento. Este montante repre-
senta um crescimento de 10%
ao ano, em média, frente aos R$
123,5 bilhões investidos entre
2002 e 2005, e equivale a um
aumento de 0,6% do PIB, entre
2005 e 2010.
Uma parte desses investimen-
tos é firme em relação ao com-
portamento da economia. É o
caso do setor de telecomunica-
ções, cujos investimentos se-
guem o desenvolvimento tecno-
lógico mundial em curso no se-
tor. Nas áreas de portos e ferro-
vias, uma parcela dos investi-
4 Atualmente, existe um Projeto de Lei (PL do Saneamento), em
trâmite no Congresso Nacional, que avança na definição do marco
regulatório do setor, mas que não trata da questão da titularidade. A











1 9 9 7 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 2 0 0 1 2 0 0 2 2 0 0 3 2 0 0 4 2 0 0 5 2 0 0 6 2 0 0 7 2 0 0 8 2 0 0 9 2 0 1 0
P r o je ç ã o
C o m u n i c a ç õ e s
E n e r g ia  E l é t r i c a
Gráfico:
Fonte: Telebrasil, Ministério de Minas e Energia,
Eletrobrás, balanços de empresas e BNDES.
Evolução dos investimentos nos setores de
comunicações e energia elétrica
A perspectiva para o período
2007-2010 aponta investimentos
de R$ 198 bilhões em infra-estrutura,
ou seja, crescimento de 10% ao ano
... e, no final dos anos
2000, será a vez do
setor de energia elétrica
4
Comunicações
Em telecomunicações, os in-
vestimentos mapeados atingiram
R$ 58 bilhões para o período
2007-2010. Esse valor é seme-
lhante ao verificado entre 2002
e 2005, o que reforça a percep-
ção de que o setor está atraves-
sando a fase descendente do ci-
clo que se iniciou na segunda
metade dos anos 90. De acordo
com o Gráfico, não devem ser re-
petidos os níveis elevados obser-
vados entre 1997 e 2001, quan-
do as em-
p r e s a s
r e a l i z a -
ram pesa-
dos in-
v e s t i -
mentos na universalização do
sistema de telefonia fixa, e, na
telefonia móvel, houve a implan-
tação das operadoras das bandas
A, B, D e E.
Vislumbram-se investimen-
tos em telefonia fixa referen-
tes à expansão da oferta de
serviços de maior valor agre-
gado, como o acesso à internet
em banda larga, e na oferta de
vídeo, como forma a completar
o chamado triple play (voz, da-
dos e vídeo). Na telefonia mó-
vel, existe a perspectiva de um
novo ciclo de investimentos,
com a licitação da terceira ge-
ração, prevista para ocorrer em
2007.
Portos
Os invest imentos ident i f i -
cados em portos para 2007 e
2010 montam a R$ 2 bilhões.
Não fo i  possível  est imar os
dados referentes ao período
2 0 0 2 - 2 0 0 5 .  A i n d a  a s s i m ,
vale destacar que o volume e
a produtividade dos portos e
t e r m i n a i s  b r a s i l e i r o s  vêm
aumen tando  s i gn i f i c a t i v a -
mente desde o início da se-
g u n d a  m e t a d e  d o s  a n o s
1990. Em decorrência do au-
mento das
e x p o r t a -
ç õ e s ,  o
v o l u m e
mov imen-
tado  p ra -
ticamente dobrou, passando
de 341 mi lhões  tone ladas/
ano, em 1992, para 621 mi-
lhões, em 2004, com desta-
que para os granéis sólidos
(minério de ferro,  complexo
soja e açúcar).
E m  q u e  p e s e  t e r e m  s i d o
p e r m i t i d o s  i n v e s t i m e n t o s
pr ivados no setor ,  a  União
continua com a responsabi-
l i d a d e  d a s  i n v e r s õ e s  e m
obras de infra-estrutura, tais
como :  d ragagem;  me lhor i a
nos acessos terrestres e ma-
rít imos; e o aumento do ca-
lado do cais de atração dos
t e r m i n a i s  a r r e n d a d o s  n o s
portos públicos.
Ferrovias
Os investimentos em ferrovi-
as para 2007-2010 montam a
R$ 11 bilhões, o que repre-
senta  um cresc imento  de
7,4% ao ano frente a 2002 -






de expansão depois de vários
anos de baixos níveis de in-
vestimento. As inversões dos
concessionários quadrupli-
caram, em termos de reais,
entre 1998 e 2005 (de R$ 852
milhões para R$ 3,4 bilhões,
no período).  Entre 2002 e
2005, a produção de vagões au-
mentou 25 vezes (de 294 para
7,5 mil unidades). Nestes três
anos, a frota de locomotivas pas-
sou de 1,9 mil para 2,4 mil uni-
dades. Em termos empresariais,
empresas como MRS (maior ope-
radora em volume) e ALL (se





dal rodoviário) passaram a ser
geradoras de caixa e tornaram-
se lucrativas.
A expectativa para o setor é de
continuidade do atual ciclo de
investimentos. Os projetos ma-
peados estão voltados à implan-
tação de ramais, duplicações de
5
Os investimentos em energia
elétrica dependem da solução
das questões ambientais
Setores Investimento (R$ bilhões)  Previsão de 
  Realizado Previsão  Crescimento 
    2002-2005 2007-2010   (% ao ano) 
         
•  Energia Elétrica           40,8           88,2    16,6  
•  Comunicações           58,7           58,8    0,0  
•  Portos n.d.            1,9     n.d.   
•  Ferrovias             7,7           11,0    7,4  
•  Saneamento           16,3           38,1    18,5  
         
Infra-estrutura         123,5          197,9              9,9    
Fonte: BNDES, elaboração SAE.        
 
Tabela: Expansão nos investimentos em infra-estrutura
(2007 - 2010 / 2002 - 2005)
O maior entrave a investimentos em
saneamento é a ausência de legislação
que defina a titularidade dos serviços
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via permanente existente ou
construção de novos trechos.
Destacam-se a expansão da ma-
lha Norte-Sul e a nova ferrovia
de integração na Região Nordes-
te (Nova Transnordestina).
Saneamento
O montante de R$ 38 bilhões de
investimentos em saneamento,
no período de 2007 a 2010, foi
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setor vai também ao encontro da
Meta do Milênio que estabelece,
para até 2015, que 85,5% da po-
pulação passe a contar com sa-
neamento.
O principal entrave aos inves-
timentos em saneamento é a
ausência de uma legislação
que defina, de forma abran-
gente, a titularidade dos servi-
ços. A Constituição Federal
especif ica que o poder con-
cedente dos serviços de sane-
amento são os governos muni-
cipais. Isto, no entanto, gera
dificuldades quanto à presta-
ção desses serviços dentro de
uma região metropolitana ou
microrregião.4
Conclusão
O levantamento realizado para
o período 2007-2010 aponta
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Fonte: Telebrasil, Ministério de Minas e Energia,
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Evolução dos investimentos nos setores de
comunicações e energia elétrica
A perspectiva para o período
2007-2010 aponta investimentos
de R$ 198 bilhões em infra-estrutura,
ou seja, crescimento de 10% ao ano
... e, no final dos anos
2000, será a vez do
setor de energia elétrica
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senvolvimento dá, assim, conti-
nuidade às análises feitas em
edições anteriores, de número 18
e 19, em que foram divulgados
resultados referentes à constru-
ção residencial e à indústria.
Os investimentos
mapeados na infra-estrutura
Os investimentos em infra-es-
trutura envolvem projetos de va-
lores elevados, cujos retornos
são de longo prazo de ma-
turação. Por esse motivo, sua
determinação depende de ex-
pec ta t i vas
quanto ao
compor t a -
mento futu-
ro de variá-
veis macroeconômicas, como a
renda nacional e os juros. Além
disso, envolvem setores que são
objeto de intensa regulação do
Estado e muitos de seus proje-
tos dependem de autorizações
ambientais. Em alguns casos, a
efetivação de investimentos pri-
vados fica na dependência de
investimentos complementares
do poder público.
São setores em que a expansão
da oferta deveria caminhar à
frente da demanda. Além disso,
os principais projetos são mui-
tas vezes indivisíveis. Isto deter-
mina comportamentos cíclicos
que afetam os investimentos
nesses setores. Como se pode ver
no Gráfico, esse é o caso de co-
municações e energia elétrica.
Enquanto em teles, os níveis
máximos foram alcançados no
início dos anos 2000, a expec-
tativa é que se assista, nos pró-
ximos anos, a uma aceleração
em energia elétrica.
Em 2005, a taxa de formação
bruta de capital fixo brasileira al-
cançou 19,9




por 2,2% do PIB, ou seja, pouco
mais de um décimo do investi-
mento total. Os setores pes-
quisados compuseram uma
amostra que, naquele mesmo
ano, respondeu por 68% de todo
o investimento em infra-estrutu-
ra, ou seja, 1,5% do PIB.
De acordo com os dados da
pesquisa, os projetos de infra-es-
trutura que podem ser efetivados
entre 2007 e 2010 montaram a
R$ 198 bilhões2  (ver Tabela).
Isto representa um aumento de
60% sobre os R$ 124 bilhões re-
alizados pelos mesmos setores,
entre 2002 e 2005, o que equi-
vale a um crescimento real de
10% ao ano.3
7
No final dos anos 90 as teles
lideraram os investimentos
em infra-estrutura...
2 A valores de 2006.
3 Os investimentos no período 2002 a 2005 foram
levantados a partir de informações sobre os projetos
apoiados pelo BNDES no período, dados de balanço de
empresas, Eletrobrás, Ministério de Minas e Energia,
Ministério das Cidades, Teleco, Telebrasil e ANTT.
mentos deve vir de empresas
privadas exportadoras e  de
logística, com forte geração de
caixa e bons indicadores de
lucratividade.
Os projetos de energia elétri-
ca têm grande importância em
termos de valor e de impacto
estratégico no longo prazo.
A efet ivação desses investi-
mentos está, muitas vezes, su-
jeita a eventuais adiamentos,
particularmente por questiona-
mentos de natureza ambiental.
Ass im,  d i f e rentemente  do
quadro que se identificou na
indústria (Ver Visão do Desen-
volvimento nº 19), os investi-
mentos  em in f ra -es t rutura
apresentam maior  r i sco  de
efetivação. Entre os principais
limitantes, já não se encon-
tram, como no passado, a es-
cassez de recursos de longo
prazo. Existem nesse momen-
to fundos públicos e privados
que podem ser atraídos para
esses projetos com relativa fa-
cilidade. Há dificuldades es-
pecíf icas apenas no que diz
respeito à mobilização de re-
cursos de origem fiscal. Os fa-
tores de risco de atraso mais
importantes hoje variam de
prob lemas  re lac ionados  ao
marco regulatório à incerteza
do ponto de vista ambiental.
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e s t r u t u r a
são de im-
p o r t â n c i a
fundamental para o crescimen-
to econômico. Muitos desses se-
tores são de natureza essencial
e geram impactos positivos so-
bre o restante da economia,
quer através da redução de cus-
tos de natureza sistêmica, quer
formando expectativas positivas
para investimentos em outros
Se você quer receber os próximos números desta
publicação envie e-mail para
visao.do.desenvolvimento@bndes.gov.br.
Por Ernani Teixeira Torres Filho
e Fernando Pimentel Puga
Superintendente da Secr. Assuntos Econômicos
e assessor da presidência
setores. Além disso, promovem o
desenvolvimento social, permi-
tindo a melhoria da qualidade de
vida e maior inclusão das popu-
lações de baixa renda.
Ao longo de 2006, o BNDES re-
alizou um levantamento dos ho-
rizontes de investimentos brasi-
leiros para o período 2007-2010.
Foram analisados 16 setores da
indústria e da infra-estrutura. O
objetivo deste informe é apre-
sentar os resultados obtidos para
os setores de infra-estrutura
analisados: energia elétrica, co-
municações, portos, ferrovias e
saneamento.1  Este Visão do De-
Visão do Desenvolvimento é uma publica-
ção da Secretaria de Assuntos Econômicos
(SAE), da Presidência do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econômico e Social. As opi-
niões deste informe são de responsabilidade
dos autores e não refletem necessariamente o







1 Em função de dificuldades em levantar informa-
ções, ficaram de fora do escopo da pesquisa setores
como: infra-estrutura urbana (transporte público,
abastecimento de água e esgoto) e rodovias.
